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RESUMEN

En el presente trabajo se evalia econdmicamente -para el Centro Tecnoldgico de la Vid y el
Vino (CTVV) de la Universidad de Talca- la compra e implementacidon de una maquina analizadora
de vinos (Winescan FT-120) que preste servicios de anélisis multiparamétrico a empresas vitivinicolas de
la VI regién de Chile.

La region del Maule representa actualmente un 45% de la produccién nacional de vino. En esta
region, el servicio de analisis quimico para este producto es liderado por cl Centro de Metrologia
Quimica .(CMQ) de la Universidad Catolica del Maule, con un Unico seguidor de importancia, el
CTVV de la Universidad de Talca. Ambos satisfacen cl 35% y el 20% de los servicios demandados por
las vifias de la VI regidn, respectivamente. Asi, teniendo en cuenta la clara vocacion vitivinicola de la
region del Maule, una mejora tecnoldgica que diferencie aln mas los servicios de analisis quimicos
prestados por el CTVV se presenta, a priori, como una clara oportunidad de negocio a considerar.

Suponiendo que el numero de contenedores de vino necesita una cantidad fija de analisis
quimico -por ejemplo, una funcion de produccion tipo Leontief- se estimo la demanda-insumo por
servicios de analisis quimico, con la proyeccién futura de la produccion regional de vino. Esta tltima
fue estimada por medio de la relacion directa que se observd, en un andlisis de regresion lineal para el
periodo 1982-2002, entre produccidn vitivinicola regional y producto o ingreso interno bruto (PIB)
de Chile rezagado en 9 afios. Con un crecimiento promedio efectivo del PIB durante los dltimos 8
aflos de un 4.06% vy una elasticidad-ingreso por andlisis de rutina de 1.07 se estim6 una tasa de

crecimiento promedio de la demanda por analisis quimico del CTVV para el escenario base de un 4.34%.



Se estimd ademas el costo de capital del CTVV, utilizando como marco conceptual el modelo de
valoracion de activos de capital (CAPM). La cantidad de riesgo sistematico de la industria del vino -
utilizada como proxy del proyecto a evaluar- fue estimada en au=0.73. Asi, con un premio por riesgo
para la economia chilena, para un plazo de 8 afios-horizonte de evaluacion- de un 6% anual, y teniendo
en cuenta que la Universidad de Talca, siendo una institucién publica, no tiene capacidad de
endeudamiento, el costo de oportunidad o rentabilidad exigida al presente proyecto es estimada en
WACC = PK= 10.6%.

Finalmente, se evalud econémicamente el proyecto. A pesar del explosivo crecimiento de un 36% que
registré durante 2002 la demanda anual por los servicios otorgados del CTVV, los resultados obtenidos para
el escenario base muestran que la demanda actual -un 0.6% de la 7 capacidad efectiva del equipo- y
proyectada no son suficientes para justificar la compra de un Winescan FT-120. Con una tasa interna de
retorno estimada de TIR= 4,6%, muy por debajo del costo de capital del proyecto, el valore actual
neto de esta inversion se estimo en VAN = -9.995.086. Si bien los anélisis de sensibilidad realizados
muestran que la evaluacion podria ser elastica a las variables precio y/o, volumen, la tasa de
crecimiento de la demanda necesaria para alcanzar una situacion VAN=0 aparece iras de 3 veces la
actual, haciendo poco factible un escenario mas favorable que justifique la inversion.

En sintesis, si bien el CTVV mantiene actualmente una posicion de liderazgo en los servicios de
andlisis quimico para las vifias de una region que, dentro del contexto nacional, es eminentemente vitivinicola,
los montos involucrados en la compra y puesta en marcha de un Winescan, relativos a la demanda actual y

proyectada, no hacen aconsejable -al menos por ahora- su inversion.



